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王丽新

“失意时不灰暗，得意时不嘚瑟。”
这句话对近几年才闯入资本市场的

“入学新生”——物业管理企业来说，
颇为值得思考。如果说资本市场是一
所大学，奖学金或许要发给那些“敢于
创新、稳健发展、坚持给用户提供好服
务”的“均好生”。

年销售额创下 17 万亿元新高的
中国房地产行业，在快速前行的 30
年中，物业管理作为开发商的附属业
务，曾度过一段较为“灰暗”的岁月，
客户投诉量大、业务运转靠集团从
住宅开发中拨钱、招聘不到有服务意
识的年轻人……有一位头部物业企
业掌舵人曾向记者开玩笑称，过去搞
开发 200 万元支出才需要找他签字，
搞了物业后，门槛一下降到了 5 万
元。彼时，物业管理似乎尚不能成为
一个行业，房产“售后服务”理念还未
成气候。

当然，中国最早对物业有“服务”
概念亦不能算特别早。1981年，深圳
物业管理公司成立，它比英国最早的
物业公司晚了 120 年。当时，业主付
的物业费是卫生费、维修费等。但随
着城市化进程加快，围绕房子、商业楼
宇这类资产衍生的服务需求越发壮
大，直至如今，房地产行业已经进入存
量时代，物业管理行业变成了有着数
万亿元规模的蓝海。

从寂寂无名，到转变成一个突破
千亿元营收大关的“行业”，转折点出
现在2014年6月30日。是日，花样年
旗下彩生活以科技型综合社区服务运

营商的身份，打响了物业管理公司登
陆资本市场的第一枪。一下惊醒梦中
人，开发商“恍然大悟”，原来物业业务
也可以通过创新管理模式实现高估值
IPO。

随后，物管公司纷纷奔向资本市
场。7 年间，41 家房企分拆物业管理
公司登陆 H 股，板块市值一度超过
8000 亿元，估值一度从 60 倍降到现
在的合理区间 30 倍。可以说，资本
市场已经赋予其和新兴高科技行业
旗鼓相当的估值。到2021年5月底，
上市企业合约面积均值将近 2 亿平
方米，基础服务收入均值 20.4 亿元，

“行业”之势大成。有投资者笑称，过
去没人关注的板块，现在迎来了“嘚
瑟”时刻。

随之而来的是并购时代。上市后
募集到的资金，多被物管企业用于收
并购扩大管理规模。2020 年行业有
效并购案例超 76 宗，花费金额达 107
亿元，是2019年的近3倍。行至2021
年，大宗并购更是时有发生。

在这一切的背后，莫忘了 7 年前
彩生活上市之初，是凭着能为业主提
供包括洗车、购物等多个行业日常需
求，而得到资本市场青睐的。同样，也
莫忘了彩生活上市后大手笔频繁收
购，导致管理半径不足，业主投诉量倍
增，一度陷入发展困境，而今才慢慢回
归“服务是本质”的经营逻辑。

“失意”时刻需坚守服务品质，“得
意”时刻仍需理性，坚持升级服务，做
难而正确的事。当下的物管企业，应
该关心的是怎样让业主更满意，这才
是企业经营久久为功的“王道”。

资本市场“新生”物管企业
让业主更满意才是王道

本报记者 矫 月 施 露 赵彬彬

密密麻麻的集装箱堆积在场地里，
依次等待回国的货船航班进港，并准备
出海。这是近日《证券日报》记者在上
海宝山集装箱码头看到的场景。

码头上，一位从事货运代理业务的
王先生正为箱子价格暴涨而发愁。“抢
完箱子抢舱位。”他向《证券日报》记者
表示，“现在忙得没有时间回复任何消
息，每天奔波在舱位和箱子之间，箱子
一天一个价，需要找到能承受价格的货
主才行。”

对于箱子价格的疯涨，山东港口日
照港集装箱发展公司相关人士告诉《证
券日报》记者，集装箱紧缺是需求增加，
受新冠肺炎疫情影响，国外复工复产较
慢，而国内疫情控制较好，很多订单转
移到我国，这导致外贸业务快速增长，
对集装箱的需求也持续增加。

运价一天一个样
有钱没人等不到箱

一家大型海运公司相关负责人向
《证券日报》记者说：“现在上海的集装
箱很少，就是有也很贵，都是坐地起价，
其中，定一个 40英尺跑美国航线的集
装箱海运价格（货代要价）在1万美元-
1.5万美元，甚至有个别报价达到 2万
美元。”

在外贸公司的人士看来，现在定一
个集装箱比住八星级酒店还要“奢侈”。

“现在外贸发货要考虑运价问题，
如果产品的利润还没有运价高，那么，
外贸公司可能减少或停产不发货，不
过，对于有利润的一些货物依然在继续
发货。”上述海运公司相关负责人说，

“目前，海运行业中美国航线的价格最
贵，欧州航线次之。”

一位上海货代人士对《证券日报》
记者透露，箱子涨价最厉害的是美加线
和欧线，尤其是部分美国航线，与疫情
前相比，价格翻了 10倍。“疫情前一只
箱子运到美国只需要1000美元至2000
美元，现在普遍超过 1万美元，运价几
乎每天都在涨，一天一个价。”

据上述货代介绍，涨价的并非只有
欧洲和美加线，包括亚太、非洲、日韩线
都在全线上涨，以前一只标准箱从宁波
运到非洲的价格，在5000美元左右，现
在已涨到 20000美元。各条线路运价
都在不断创下历史新高。

“这波集装箱价格上涨是从去年 6
月份开始的，原本以为到去年年底会有
所缓解，然而价格却越涨越高，箱子越
来越紧缺。目前看来，这一波涨价和箱
子紧缺到今年年底都不能结束。”上述
海运公司相关人士称。

目前不仅箱子紧缺，货船舱位也同
样紧缺。有业内人士向记者透露：“在
上海，舱位目前至少要提前一周预定，
运价也是每天都不一样。”

“有些货代为了拿到箱子直接找生
产集装箱的关系，卖给货主，还有货代
从船公司那里拿到舱位后转手卖出，价
格能涨 10%甚至更多。”上述海运公司
人士如是说。

国外箱子积压严重
国内出海舱位难求

国内各个口岸都存在缺箱问题。
有青岛港方面人士向记者透露：“青岛
的集装箱制造厂家现如今供不应求，大
批箱子运到国外后回不来。包括上海、
宁波等各口岸都在等待。”

缺箱问题的另一面则是，受疫情影
响，集装箱的周转速度放缓，进一步加
剧了集装箱紧缺局面。

“由于国外港口工人少，加上接卸
力不足、效率差等多种因素导致空箱回
不来。”某港口相关负责人表示，“如果
说以前集装箱运回只需要一个月的话，
现在则延迟为一两个月。”

国内港口集装箱急缺，国外港口的

集装箱却堆积如山。
有港口相关负责人向《证券日报》

记者表示：“国外港口空集装箱堆积在
码头周边地区可能是因为人力和运力
有限。此外，由于港口处理能力下降，
导致船舶运输时间增加。总之，多方面
原因导致集装箱无法及时运回。”

上述港口工作人员表示：“因为效
率降低，原来一艘远洋航线船舶一个月
来回能跑1趟，但现在受国外疫情影响
可能需要2个月跑一趟，这导致海运整
体运力下降。”

运力的下降同时影响到货船的舱
位也成为抢手货。“现在不仅是缺箱子，
同样还要抢舱位。”该人士表示，“如果
说以前一条航线跑 8 条船就够了，那
么，现在跑 16 条船可能才勉强够用。
所以舱位也开始紧缺。”

除了国外箱子回不来的问题，国
内港口拥堵，箱子出不去也成为问题
之一。

“由于上海洋山港码头都是大船，
且跑欧美线的船居多，加上船的停靠班
次已经被打乱，不能准点到达，还有船
大卸货时间长等种种因素，导致码头拥
堵严重。而外高桥码头因为都是小船
稍微好一些。”一位跑货代业务的人士
向《证券日报》记者说，“现在宁波港和
深圳周边港口都已经出现拥堵情况。”

近日，全球最大单体集装箱码头盐
田港因疫情原因限流，导致周边港口开
始拥堵。“目前在盐田港码头工作的人
员都被隔离回不了家。在隔离期间，只
有这些工人在码头干活，而其他回家的
员工暂时不能进入，这导致盐田港目前
的装卸能力下降，只有原来的三成。”一
位港口工作人员向《证券日报》记者如
是说。

“盐田港码头、南沙港码头都出现
了拥堵，估计不久会波及宁波、上海。
现在南沙拖车，至少需要提前 5 天排
队。这一系列因素加剧了港口及箱子
运输拥堵，使箱子来回的周期变长，短
期内一箱难求的局面不会缓解。”6月8
日，运去哪创始人周诗豪告诉《证券日
报》记者。

国外订单转战中国
消化订单尚需时日

“一些白色家电厂家出口需求并没
有减少，反而是随着箱子紧缺价格暴涨
继续增加，全线爆仓，目前订单正在一
点点消化，估计这轮大周期或将持续到
明年年中。”上述海运公司相关负责人
对《证券日报》记者说道。

除了因疫情原因转战中国的国外
订单增多外，中国新的政策推出也促进
了国际贸易的兴盛。

“在中央提出加快构建以国内大循

环为主，国内国际双循环相互促进的
新发展格局和签订RCEP协议这样的
大背景下，山东港口迎来了千载难逢
的发展机遇。”山东省港口集团董事长
霍高原在接受《证券日报》记者采访时
如是说。

据介绍，2020年，山东港口成立后
第一个完整运营年，完成货物吞吐量
14.2亿吨，同比增长 7.5%，完成集装箱
量3147万标箱，同比增长6.5%，在全国
沿海港口中名列前茅。同在 2020年，
青岛港年度新增航线达到20条，其中，
外贸航线 14条，增速达历史最高。此
外，2021年以来，青岛港又新开通 8条
外贸航线。

业内人士称，中国经济强劲复苏，
正展现出巨大影响力。集装箱运价大
涨与出口复苏密不可分，中国的出口货
物大多数通过集装箱进行海上运输。
反映在数据层面上，运价指数和出口同
比数据趋势一致。

多举措应对“一箱难求”
问题关键在于空箱回国

对于海运行业缺箱缺仓问题，市场
已经开始发挥调节作用。上述海运公
司人士称：“目前，由于整个供应链出现
了问题，导致箱子回不来。疫情前，日
韩线都是船公司补贴钱让箱子回国，定
箱货主只需要承担很小的一部分，现在
则是需要定箱的货主自掏腰包出运费
让空箱运回来。”

另有业内人士向《证券日报》记者
透露：“去年以来，集装箱业务快速增长
主要体现在外贸业务上。因为外贸货
运一箱难求，利润空间丰厚，甚至有不
少船东将内贸船只转做外贸业务。在
一定程度上缓解了船舱不足问题。”

由于大量空箱滞留国外，船公司
开始大规模购买新集装箱。为了应对
缺箱问题，中集集团董事长兼 CEO麦
伯良表示：“我们把每个月的供货量，
就是产出量，从二十几万箱提高到四
十几万箱。”

据德鲁里数据显示，在今年第一季
度，排名前三的中国集装箱制造商占全
球集装箱产量的82%。

周诗豪对《证券日报》记者分析称：
“集装箱就算以最快速度生产，也是需
要周期的，生产速度赶不上全球缺箱子
的速度。还有一个问题就是，箱子生产
太多，一旦疫情得到缓解，集运供应链
恢复，多余的箱子怎么消化，所以加大
箱子的生产量及生产速度并不是解决
一箱难求的根本。”

有业内人士分析称，目前全球的集
装箱并不少，“关键是如何解决将空箱
运回国的问题”。

业内人士透露：“船公司跑外贸一

般都是装满货物出发，运到国外后，再
将国外的货物运回国内，这样一来，船
公司可以保证有利润。但如果空箱回
国的话，则只能赚去的钱，回来则是空
跑一趟，除非利润高，否则船公司不会
这么干。”

“海运目前确实紧张，我们也会想
一些其他办法，比如通过中欧班列、航
空运输等手段，缓解海运拥堵及供应
链跟不上等问题。”该海运公司人士对

《证券日报》记者称，“目前全球 70%至
80%的货物从中国出去，由于周转周期
回不来，一天3万只箱子投放进去也是
不够的，所以这边的外贸订单只能一
点点消化。”

目前世界贸易90%的运输量，都是
通过海上运输完成的。其主要原因是
海运集装箱货物出口是外贸公司最为
实惠的选择。与中欧班列和航空相比，
海运的价格往往不及中欧班列的一半
甚至三分之一。不过，在海运不畅的背
景下，中欧班列也成为外贸企业不得不
选的运输方式。

“疫情之前，中欧班列集装箱价格
应该是同规模海运的 2倍至 3倍，即便
海运涨价了 10倍左右，中欧班列还是
比海运贵 1倍到 1.5倍，所以海运还是
最优选择。一般走航空的都是体积较
小价格较高的货物，所以即便海运涨
价 10倍，陆运和空运在价格上依旧没
有竞争力，能分出去的运力有限。”周
诗豪称。

也有一些行业，随着上游原材料以
及运价暴涨，暂时减少了出口订单。“现
在出口订单我们压缩得很少了，上游原
材料涨价太厉害导致成本剧增，美线欧
线价格涨了接近 10倍，我们只能压缩
外贸订单，或者只接一些利润率很高的
产品，低利润率的产品承受不起这么大
的运力上涨。”国内一家外贸公司内部
人士对《证券日报》记者说道。

中集集团董事长麦伯良称，由于
码头“堵车”和疫情导致的停工停产双
重影响，预计到今年底集装箱“一箱难
求”的局面都很难解决。未来一段时
间内，集装箱大概率仍是“量价齐升”
的走势。

6月10日，商务部外贸司负责人表
示，“当前，新冠肺炎疫情仍在全球蔓
延，我国外贸发展面临的外部环境依然
复杂严峻。我们高度关注外贸企业在
原材料价格、汇率波动、海运运费等方
面面临的困难挑战，将持续会同地方和
相关部门综合施策，推动解决。”

也有外贸企业向记者呼吁称：“建
议政府补贴空箱回国。”

那么，在政策调控将至的情况下，
海运业还能火多久呢？业内人士表
示，国外疫情能否有效控制将成为决
定因素。

抢完箱子抢舱位 海运行业还能火多久 本报记者 王丽新

继新希望服务之后，物管企业赴
港上市规划不断传出。6月9日，力高
地产发布公告称，建议分拆旗下物业
管理公司力高健康生活有限公司在港
交所上市。3天前，6月6日晚，中骏集
团旗下物业公司中骏商管称，提交的
上市资料已通过聆讯。

透过多家房企集中分拆物业业务
IPO的种种迹象，《证券日报》记者发
现，与过去主营收入靠收缴住宅物业
服务费不同的是，这一拨递表上市公
司中增添了轻资产商业运营商的身
影，这是物管行业的另一个细分赛道，
其估值可能相对更高。

“房企分拆物业板块上市已不是
新鲜事，是这两年房企的标准性动
作。一方面在资金链偏紧的格局下，
房企需要增强资产流动性，降低财务
成本，拆分业务板块独立运营，可从资
本市场拿回钱，不失为另一种融资渠
道。”易居研究院智库中心研究总监严
跃进向《证券日报》记者表示，同时，存
量时代来临之际，物业板块作为房地
产行业的细分赛道尚未形成充分竞
争，未来将有一场规模竞争战要打，若
不尽早上市寻求融资，难谈规模扩张，
更难尽早在数万亿元存量市场蛋糕中
分一杯羹。

上市热潮仍将持续

物业企业进入资本市场较晚，
2014年，花样年旗下彩生活打响了物
业企业上市第一枪，但这两年发展极
快，头部房企多已将物业板块分拆出
来，实现在港上市。

“目前已有41家物业服务企业登
陆中国香港资本市场，港股物业板块
的总市值从 2020年初的 2062亿元增
至 2021年 6月 10日的 7861亿元。”中
指物业事业部副总经理牛晓娟向《证
券日报》记者表示，截至 6月 10日收
盘，港股物业板块平均市盈率达到 33
倍，远高于港股主板的市盈率（12
倍），充分体现了资本市场对物业服务
企业的高度认可。

“从每股收益方面看，截至 2021
年 6月 10日，港股物业上市公司EPS
（每股收益）超过 2元的公司有 1家，8
家公司超过 0.5元，其他公司均小于
0.5元，物业上市公司EPS显著分层。”
牛晓娟称。

在牛晓娟看来，2020年，物业上
市公司加强内部管控优化，提升企业
运营效率，多措并举降低资金成本，企
业的经济增加值（EVA）大幅提升，
2020年，上市物业公司EVA均值同比
增66.81%至8.17亿元。

牛晓娟表示，目前物业服务上市
公司多数由关联方公司拆分独立而
来。大股东相对稳定，有助于物业服

务企业保持战略的一致性和连贯性，
有利于稳定市场投资者对公司业务发
展方向的预期，有效保证了企业发展
的稳定性。

“有 19家企业已交表，等待敲钟
时刻到来，2021年物业服务企业上市
热潮预计仍将继续。”牛晓娟向《证券
日报》记者表示，预计未来一段时间，
物业服务企业依旧呈现扎堆进入资本
市场的态势。

“现在的物管板块可以分为两
类，纯物业管理和轻资产商业运营
商，当然也有两者结合的。两类都属
于存量市场比较好的偏服务型的赛
道，但是前者已经比较拥挤，如果不
是特别有特色的公司相对吸引力与
未来扩张力都不够，整体估值水平
会回归理性，并且大小公司之间的差
距会越来越明显。”方正证券房地产
首席分析师夏亦丰向《证券日报》记
者表示，后者目前上市标的还比较
少，预计后续仍会有一波上市潮，尤
其是轻资产商管将迎来一批新公司，
估值短期内仍然会在一个相对较高
的水平。

并购频繁竞争加剧

据中指研究院统计数据显示，
2020年，港股主板上市物业服务企业
融资净额近690亿港元。

“物管上市企业融资得到的钱中
有一部分是用于并购的，对物业行
业来说，加快扩大第三方物业规模，
才可能快速增加收入，这是当前业绩
增长的重要抓手之一。”严跃进向《证
券日报》记者表示，头部企业为扩大
市场占有率，收并购动作频繁，规模
诉求强烈。与此同时，部分地产公司
面临资金困难，恰好想出售物业公司
换取现金流。从这方面来看，是各取
所需。

中指研究院表示，目前，物业服务
上市公司主要的并购可以分为两类：
一类是上市公司之间的收并购，物业
服务上市公司之间的强强联合将持续
上演；另一类是物管上市公司与非上
市公司的并购。

“以往，物业公司没什么竞争，自
从 2014年彩生活登陆H股进入资本
市场，企业扩大主要是通过并购完成，
才有了今天的竞争格局。”万物云
CEO朱保全在接受《证券日报》记者
采访时表示。

“现在物管公司对规模的诉求仍
然较强，一方面规模扩大可以帮助增
值业务的拓展；另一方面各家公司都
有相对较高的业绩目标，因此对量的
提升有明显诉求。”夏亦丰向《证券日
报》记者表示，随着近几年的并购热潮
的涌现，市场上相对较大较好的标的
越来越少，所以各家公司都在抓紧抢
占先机。

41家H股物管企业市值逾7800亿元
多家排队IPO待“输血”扩张

矫 月

40 英 尺 集 装 箱 长 12.032 米 、宽
2.352米、高2.393米，面积约28平方米，
体积约67立方米。正是这小小的箱子，
其运价已经能让人体验一把世界唯一
八星级阿布扎比宫酒店的国王待遇了。

到底是什么原因让“箱子”的价格
疯涨，更能与国王级待遇相媲美呢？

海运行业在此前经历了长达 10
年的低迷期，如果说 1500 美元是公司
盈亏点的话，在此前的几年中，运价长
期在盈亏线下挣扎，出现亏本跑船的
情况。

在这种大背景下，为了生存，船东
不得不想办法节衣缩食，多拉货，多找

客户，降低运价。这段时期，不仅海运
公司亏损，造船公司同样亏得一塌糊
涂。大量船只被报废，整个行业都在喊
产能过剩，要求去产能。

然而，“30 年河东，30 年河西”，随
着中国科技创新的步伐加大，越来越多
的企业具备走出去的资格，中国外贸也
实现了高速增长，加上目前全球经济的
逐步复苏和需求的增长，在中国疫情可
控的情况下，越来越多的国外订单选择
了中国。

长久低迷的海运业迎来了小阳春，
一时间，整个行业过上了被人求的日
子。角色的转变总是令人猝不及防，在
习惯了“穷小子”的生活后，整个行业对
于如何“省钱”虽颇有心得，但对于如何

有效的“赚钱”却一时懵圈。
对于缺箱缺舱的问题，“钱包”鼓起

来的海运业显得束手无措；运价一涨再
涨，反而让突然火爆起来的整个海运行
业陷入了无序状态。预定班次延迟到
港，国外集装箱空置无人管理等问题集
中爆发。

现在的外贸公司就如同春节期间
赶着回家却买不到票的“外地人”，到处
求人但迟迟排不上号。如何才能买到
去国外的“船票”成为外贸公司最头痛
的问题。

也许疫情的出现、苏伊士运河的堵
塞、全球航运巨头马士基因印度疫情而
船员减少等突发事件使得海运业应对
不及，但也暴露出行业对多类应急事件

处理的短板。
笔者认为，扩产集装箱和加大船只

的生产并不能根治海运业的运价上涨，
只能起到缓解作用，而如何有效地运回
空箱、有效地控制疫情、有效地让外贸公
司排队买到“船票”才能解决实质问题。

同样，地方政府和相关部门也可以
在定价政策、税收、资金等方面上给予
支持。与此同时，海运行业相关公司也
需要拿出有效应对本行业“春运”的方
案，使运价回归到正常合理范围，让外
贸企业和海运企业实现共赢。

“疯狂的箱子”暴露海运行业短板


